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Petrol fiyatlarindaki gerileme, dolardaki giiglenmenin de destegiyle devam ediyor. AN Guh
Suudi Arabistan'in 6nderliginde arzi kismayarak pazar payini korumayi hedefleyen ALTIN (yurtici) “
OPEC, 5 Haziran'daki toplantisi 6ncesinde ABD kayagazina karsl son raundu kazanmis GUmUs “
goriintyor. BAKIR 4y
DEMIR CEVHERI

Dogal gaz talebinin diisebilecegi beklentisi ve stoklarin yillik bazda ylksek olusu, dogal
gaz fiyatlari igin kisa vadede asagi yonli risk teskil ediyor.

Dolar Endeksi'nin bugilin 97 seviyesinin {izerine ¢ikmasiyla, altin fiyatlari da yeniden

un =/ uzet A @ / _ BRENT PETROL Y
1.200 dolar/ons seviyesinin altina dusti. Dolarin gliglt seyri altin fiyatlarini WTIPETROL 9
baskilayabilecek olsa da, kisa vadede altin 1.170-1.225 dolar/ons bandinin disina .
G DOGALGAZ Yy
¢ikacak gibi gériinmiyor.
Bakir fiyatlari yeniden 6.000 dolar/ton seviyesinin altina inebilir.
Nikel i¢in 13.000 dolar/ton seviyesi tavan olusturmus goriiniyor. MISR B
BUGDAY Yy
Tarimsal emtialar gugli dolarin golgesinde geriliyor. Basta Avustralya ve Glineydogu SOYA ‘
Asya olmak lizere diinya genelinde olumsuz hava kosullari yaratabilecek El Nifio'nun 5 KakaO G
yil aradan sonra yeniden gergeklesecegi ihtimalinin gliclenmesi heniiz fiyatlara risk SEKER Gy
primi olarak yansimamis olsa da, orta/uzun vade igin simdiden dikkate alinmal. KAHVE Gy
PAMUK 9y
Brezilya seker hasadinin bu sezon da biiyik olacagi beklentileri, fiyatlari baskiliyor.
Gegen senenin sonundaki 200 sent/lbs seviyelerinden bugiinlerde 130 sent/lbs
seviyelerine inen kahve fiyatlarinin orta/uzun vadede iyilesebilmesi igin El Nifio
disinda guiglu bir etken simdilik gdrinmuyor.
ABD ile Suudi Arabistan
Petrol Kuyusu Platform Sayisi
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Metaller

Mayis ayl boyunca 1.170 dolar/ons ile 1.230 dolar/ons bandinda Altin ile CRB Endeksi
seyreden altin fiyatlari, bandin ortasi olan 1.200 dolar/ons 320 o 1.400
civarinda stabilize olmus gorunlyor. Cuma giinit ABD’den gelen a0 Y . 1.350

Nisan ayi enflasyon verisinin Fed’in faiz artirimi takvim 6ngorisini 280
destekleyecek sekilde beklentinin lizerinde gelmesi, altinin 1.213 1 260 \
dolar seviyelerinden 1.202 dolara kadar satilmasina neden oldu. | &

Fed Baskani Yellen’in Cuma ginki konusmasinda ekonomideki
iyilesmenin devam etmesi ve ekonomik donelerin desteklemesi
halinde ilk faiz artirrminin bu yil yapilabilecegini sdylemesi de 200 1.100
dolara destek olurken, altin fiyatlarini baskiladi. Bu sabah altinin
Dolar Endeksi'ndeki toparlanma ile birlikte 1.200 dolarin altina
salindigini gériyoruz. Kisa vadede dolardaki iyimser havanin —CRB Endeksi —Altin Vadeli
devam edebilecegi ©ngoriusiyle, ons bazinda altin fiyatinin

yukselme potansiyelinin zayif oldugu soylenebilir. Briksel Grubu -

Yunanistan gorismelerinde bir anlagmazlik ve kaza olmasi riski ise,

guvenli liman olarak altin talebini canlandirabilir. Blyik resimde,

ons altinin fiyatinin halen 1.170 - 1.225 dolar bandinda sikisik Altin Vadeli Egrisi
seyrini stirdirmesi beklenebilir.
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Gegen hafta Dolar/TL kurundaki zayiflamanin da etkisiyle 100
lira/gram seviyesinin altini deneyen i¢ piyasa altin fiyatlari, o
seviyelerde kalici olamayarak yeniden 101 lira/gram seviyesinin
Uzerine ¢ikti. Yurticinde altin fiyatlari secimlere kadar olan
donemde dolar kurunun seyrinden etkilenmeye devam edebilir.
Dolar/TL kurunda bir miktar daha tepki yikselisi olabilecek olmasi,
gram altinin fiyatinin da bir miktar daha yukari yonli tepki
verebilecegini ¢agristiriyor.

Cin  Merkez Bankasi’nin  gectigimiz  haftalardaki piyasa
midahalelerinin ardindan global baz metal talebinde heniiz blyik
bir hareketlenme goézlenmedi. Cin’in talebindeki blyimenin
yavaslamasi ve gecen yillarin aksine bu yil bakirda arz fazlasinin
gozlenmesi, bakir fiyatlarinin yeniden 6.000 dolar/ton seviyesinin
altina dlsebilecegine isaret ediyor.

Fonlarin NET Altin Pozisyonu
1.350 180.000

160.000
1309 140.000
Mayis ortasindan bu yana disls egiliminde olan nikel piyasasinda, @ 1250 120000
borsa stoklarindaki artis devam ediyor. Nisan sonunda fiyatlarda -glm, 1““-“““;*,
goérilen iyilesmenin gecici oldugu, fiyatlarin yeniden 13.000 32 1150 z;;x 5
dolar/ton seviyesinin altina inmesiyle teyitlenmis oluyor. Stok ' 20,000
baskisinin siirecegi ve Gin’in talebinin iyilesmeyecegi beklentisiyle, | =~ *** 20.000
kisa vadede fiyatlarin yeniden 13.000 dolar/ton seviyesini kirmakta L
zorlanabilecegi soylenebilir. % g % % % g % % § E E E % :E’«: é 5 § E E E
E0SRBSNIZSNA-5IARSENS
mu NET (Uzun-Kisa) —Altin Vadeli
ACIK | HAFTALIK HAFTALIK HAFTALIK
POZiSYON*| DEGIiSiM UZUN DEGIiSiM KISA DEGIiSiM NET
ALTIN 1llot=1000ns 628.414 27.069 140.022 28.905 53.350 -21.616 86.672
GUMUS 1lot =5.000 ons 215.725 1.634 53.439 8.429 12.407 -19.073 41.032
BAKIR 1lot =25.000 lbs 179.735 995 59.061 646 20.497 2.114 38.564
PLATIN 1lot=50o0ns 72.766 -618 35.971 1.216 15.557 -3.983 20.414
PALADYUM 1lot=100o0ns 32.731 -261 18.916 162 3.103 472 15.813
DEMIR CEVHERI 1lot = 1adet %62 Fe CFR 15.276 504  1.854 -290|  3.854 170 -2.000
Cin (TSI) Vadeli Sozlesme

* Fonlarin da agik pozisyonu dahil olmak (izere tiim agik pozisyonlar
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Enerji

Dolarin giiclenmesiyle yeniden 60 dolar/varil seviyesinin altina Brent Petrol ile CRB Endeksi
diisen WTI petrol fiyati, Cuma giunt ABD’den gelen petrol kuyusu
platformu verisinden de destek goérmedi. Veriye gore haftalik
bazda platform sayisi sadece bir azaldi. Brent petrol ise yeniden 66
dolar/varil seviyesinin altinda.

endeks
dolar/varil

Piyasanin 6nemli kuruluglarindan Uluslararasi Enerji Ajansi (IEA),
Petrol ihra¢c Eden Ulkeler Orgiiti (OPEC) ve ABD Enerji
Bilgilendirme idaresi (EIA), global olarak petrolde 1,5-2,5 milyon
varil/gun’lik bir arz fazlasi oldugu konusunda hemfikirler. Arz
fazlasinin  fiyatlari  baskilayacagi beklentimizi daha 6nceki
notlarimizda belirtmistik. Fiyatlarin neden dismesi gerektigi
konusunda bugiline kadar séylemedigimiz ne kaldi? Daha birkag
hafta 6nce ABD’deki petrol depolarinin tam kapasiteye ulasmak
Uzere oldugu konusuluyordu. ABD rafinerilerinin  bakim
donemlerinin sona ermesi ve yeniden galismaya baslamasi ham Brent Petrol Vadeli Egrisi
petrol tiiketimini artirarak stoklar zerindeki bu baskiyi azaltt. [ :
Ancak Eylul/Ekim gibi rafineriler yeniden bakima girdiginde stok
fazlasinin baskisi tekrar glindeme gelebilir. Bloomberg’e gore
Irak’ta devam eden karigikliklara ragmen dlkenin ham petrol
yuklemelerinin Haziran ayinda 3,75 milyon varil/giin seviyesine
ulasacagi beklentisi var ki, bu, OPEC disI arzdaki artisi géstermekte.
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—CRB Endeksi —Brent Petrol Vadeli

Dogal gaz tarafinda, ABD talebinin gii¢li olusu son glnlerdeki fiyat
yikselisinin arkasindaki neden olarak kabul edilirken, tlkenin talebi
ayni hizda devam etmeyebilir. Dogal gaz fiyatlarinin Nisan
sonundan itibaren yiikselmesine bagli olarak, glg¢ Uretiminden
gelen talebin yeniden komire kaymasi mimkin. Bunun yani sira,
ylksek komir stoklarinin azaltilmasi gereksinimi ve ABD’deki enerji
santrallerinin ~ zehirli madde salimlarini  kisitlayan ~ MATS
diizenlemesinin ABD Yiksek Mahkemesi tarafindan feshedilebilme Fonlarin NET Brent Petrol Pozisyonu
ihtimali de, gaz talebindeki biiyumeyi dizginleyebilir. Talepteki 8o 300.000
diists beklentisi ve stoklarin yillik bazda yiksek olusu fiyatlar igin

kisa vadede asagi yonlu risk teskil ediyor. g ——
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Lot Sayisi

Fonlarin Nisan sonundan bu yana net uzun dogal gaz pozisyonlarini | 3

© 30
%150 gibi biylk bir oranda artirmis olmalari, dogal gaz 20 toe.c00
fiyatlarindaki yukseliste fonlarin biytik payr oldugunu gosteriyor. 10 50.000

Fonlarin bu pozisyonlarini kapatmak icin piyasaya gelmeleri L e ————————
halinde fiyatlarin asagi yonlii salinimi hiz kazanabilir. EEEE555EEEEEEE88558E88888
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ACIK HAFTALIK HAFTALIK HAFTALIK
POZiSYON*| DEGiSim UZUN DEGISiM KISA DEGIiSiM NET

DOGAL GAZ 1lot =2.500 MMBtus 4.085.875 133.856 332.510 26.171 116.941 -179 215.569
HAM PETROL (BRENT) |1 lot = 1.000 varil 2.277.777| -368.475| 313.146 -2.402 69.093 16.120| 244.053
GAZOLIN 1lot =42.000 ABD galonu 405.327 -2.589 64.364 291 40.568 459 23.796
KALORIFER YAKITI 1 lot = 42.000 ABD galonu 397.200 -4.188 36.582 -2.679 41.255 -6.100 -4.673

* Fonlarin da agik pozisyonu dahil olmak tizere tiim ag¢ik pozisyonlar
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Tarimsal Emtia

Kahve fiyatlari gecen haftaki %11’lik diisiisiin ardindan 2014 Misir ile CRB Endeksi

basindaki seviyelerine indi. Fiziksel piyasada, Gineydogu Asya 30 i;g
hasadinin ilerledigi su ginlerde, daha fazla saticinin piyasaya 300 _ 285
gelmesi beklenirken, alicilarin diisen fiyatlardan faydalanmak adina 280 o N 465

alimlarini ancak gerektiginde yapiyor olmalari, talebin zayif ‘

kalmasina yol agiyor. Kahve fiyatlarinin orta/uzun vadede H%W
ivilesebilmesi icin El Nifio disinda giigli bir etken simdilik AR ﬂ\/\w 385
gériinmiyor. El Nifio, Giiney Amerika’nin dogusunda normallerin 220 w ” 232
Gzerinde kuraklik yasanmasina yol agabilir ki, bu da Brezilya’dan 200 325
sonra dinyanin ikinci en buytk arabica kahve Ureticisi olan
Kolombiya’nin kahve hasadi i¢in olumsuz olur. Yine, bu sezon
normalin altinda yagis alan Vietnam’da El Nifio’nun yaratabilecegi —CRB Endeksi —Musir Vadeli
asiri kuruluk robusta kahve hasadini vurabilir.
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Kakao fiyatlari son 8 ayin en yiiksek seviyelerinde. Diinyanin ikinci
en buyik kakao Ureticisi Gana’nin 2014/15 kakao hasadi gecen yilki
hasadin ve bu yilki tahminlerin olduk¢a gerisinde kalacak gibi Misir Vadeli Egrisi
gorinlyor. Her ne kadar yilin ilk gceyregi kakao 6gitme miktarlari
zayif olsa da, global kakao piyasasinin bu sezon acik verecegi
beklentisiyle, kisa vadede kakao fiyatlari durulacak gibi
goérinmuyor. Ancak orta/uzun vadede boga gérisiine dénmek igin
talebi, yani kakao 6glitme verilerini gormemiz gerekiyor.

Cin'in bu yilki toplam seker ithalati 1.6 milyon ton seviyesine ulasti
ki, bu rakam gegen yilin ayni dénemine kiyasla %36 daha fazla. Cin
yerel piyasasinda seker fiyatlarinin global piyasanin aksine yiksek
kalmasi, Mayis ayinda da benzer hizda seker ithal edilmis
olabilecegine isaret ediyor. Ancak, Brezilya hasadina iliskin her giin
veni bir yliksek tahminin geldigi dustinilirse, son 6 yilin en diisik
seviyesinde olan seker fiyatlari igin kisa vadede bir tersine donis
oéngorusinde bulunmak zor. Orta/uzun vadede ise El Nifio’nun
Brezilya'ya getirebilecegi asin yagislar hasatta gecikmelere ve
seker kamisinin icindeki seker miktarinin azalmasina yol agabilir. El

Fonlarin NET Misir Pozisyonlari

250.000
200.000

Nifio, diinyanin ikinci en bliylk seker Ureticisi olan Hindistan’da ise 410 . 150.000
muson yagmurlarinin yetersiz kalmasina yol agarak Ulkenin seker ‘_v;»:gg \/\/\/\ 100.000
hasadini olumsuz etkileyebilir. Ancak piyasa igin bu riskleri fiyatlara | Z g0 000 2
- i & — 0 &
eklemek icin hentiiz cok erken. 5370 v w0000

S 360 e
. L e e . . . 3s0 ~100.000
Hububat piyasalarindaki dislis trendi bugday haricinde devam 30 -150.000

ederken, bugday piyasasi hava durumuna iliskin endiseleri 330 -200.000

fazlasiyla ciddiye almis gorniyor. g g g 5 g E 5 5 5 g E g 5 g 5 g 5 § § g
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®mmNET (Uzun-Kisa) —Mhsir Vadeli
ACIK HAFTALIK HAFTALIK HAFTALIK
POZiSYON*| DEGiSIiM UZUN DEGIiSim KISA DEGIiSiMm NET

MISIR 1lot =5.000 busel 1.899.696 59.802| 230.992 8.671| 365.732 26.832| -134.740
SEKER 1lot =112.000 lbs 1.017.353 5.955| 133.681 -5.894| 165.706 16.602| -32.025
SOYA 1lot =5.000 busel 922.573 13.067 67.818| -15.277| 158.089 24.543| -90.271
BUGDAY 1lot =5.000 busel 563.564 -8.961 62.480 10.228| 135.479| -21.461| -72.999
SOYA YAGI 1 lot = 60.000 Ibs 431.604 7.548 73.733 -7.889 45.977 5.355 27.756
SOYA KUSPESI 1lot=100ton 411.478 3.450 51.418 -1.432 60.693 -3.664 -9.275
KAKAO 1lot =10 metrik ton 265.274 22.169 61.237 10.631 18.501 1.404 42.736
KAHVE 1lot =37.500 Ibs 212.588 -3.546 32.392 -402 35.987 -6.883 -3.595
PAMUK 1 lot =50.000 Ibs 235.461 -2.804 67.232 -4.405 25.159 2.362 42.073

* Fonlarin da agik pozisyonu dahil olmak lizere tim agik pozisyonlar
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VADE BiRiM SON KAPANIS HAFTA% 1AY% 3AY % 6 AY % 1YIL%
ALTIN Agu.15 dolar/ons 1.204,90 -1,75% 1,43% -0,12% 0,42%  -6,94%
ALTIN (TRY) TL/gram 100,81 -0,55% -2,62% 6,31% 17,43% 16,52%
GUMUS Tem.15 dolar/ons 17,051 -2,92% 7,67% 4,24% 3,31% -12,98%
BAKIR Tem.15 dolar sent/Ibs 281,10 -3,88% 5,01% 8,43% -7,09% -10,12%
PLATIN Tem.15 dolar/ons 1.148,60 -1,75% 1,67% -1,91% -6,64% -22,04%
PALADYUM Eyl.15 dolar/ons 785,5 -1,36% 3,79% 0,50% -1,41%  -6,05%
DEMIR CEVHERI (%62Fe) dolar/metrik ton 59,96 -2,20%  10,95% -5,49% -14,72% -39,00%
DOGAL GAZ Haz.15 dolar/mmBtu 2,887 -4,28% 8,78% -4,94% -21,87% -28,84%
HAM PETROL (WTI) Tem.15 dolar/varil 59,72 -1,35% 3,73% 8,90% -22,27% -36,09%
HAM PETROL (BRENT) Tem.15 dolar/varil 65,37 -2,16% 2,98% 4,88% -21,45% -37,34%
GAZOLIN Haz.15  dolar sent/galon 205,39 -0,14% 6,61% 11,39% -9,22% -26,37%
KALORIFER YAKITI Haz.15 dolar sent/galon 195,25 -2,61% 4,24% 4,22% -17,13% -32,38%
MISIR Tem.15  dolar sent/busel 360 -1,50% -5,14% -10,11% -10,28% -27,57%
BUGDAY Tem.15  dolar sent/busel 515,25 0,83% 3,26% 0,73% -8,97% -27,48%
SOYA Tem.15  dolar sent/busel 924,25 -3,04% -4,89% -8,19% -12,50% -27,74%
SOYA KUSPESI Tem.15 dolar/kisa ton 304,2 0,30%  -3,06%  -9,36% -12,44% -25,44%
SOYA YAGI Tem.15 dolar sent/Ibs 31,64 -4,32% -0,35% -0,69% -5,27% -23,00%
KAKAO Tem.15 dolar/metrik ton 3.153 0,64%  13,34% 6,45% 11,93% 4,27%
KAHVE Tem.15 dolar sent/Ibs 126,95 -8,17% -11,63% -18,49% -35,01% -33,55%
SEKER Tem.15 dolar sent/Ibs 12,31 -4,50% -2,22% -15,80% -26,15% -35,18%
PAMUK Tem.15 dolar sent/Ibs 63,3 -5,30% 0,60% -2,68% 3,08% -22,04%
CRB (EMTiA) ENDEKSI 226,14  -2,55% 2,17% 0,36% -16,17% -26,81%
DOLAR ENDEKSi (DXY) 96,01 3,09% -1,96% 1,87% 8,72%  19,43%
USD/TRY 2,5991 0,92% -4,15% 594% 16,98% 24,86%
EUR/USD 1,1013 -3,82% 2,69% -3,23%  -11,12% -19,19%

Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Sayfada verilen bilgiler genel nitelikte
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